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【論文要旨】
　U．S．　Transfer　Pricing　Legislation　has　been　based　on　the　arm’s　length　principle　from　the　first．
promulgation　of　Treasury　Regulations　at　1934．　The　reasonableness　of　the　arm’s　length　principle　is
as　follows：Presumably，　most　transactions　are　governed　by　the　general　framework　of　the　market－
place　and　hence　it　is　appropriate　to　seek　to　put　intra－group　transactions　under　that　framework．　Thus，
ause　of　the　standard　of　arm’s　length　appears　in　theory　to　be　a　proper　course．　Recently，　the　arm’s
length　principle　has　been　criticized　from　many　commentators　because　the　concept　of　the　arm’s
length　principle　is　ambiguous　and　it　creates　uncertainty，　great　administrative　and　litigation　burdens，
and　the　potential　for　double　taxation，　The　Study　by　the　Treasury　and　IRS　relied　on　a　theory　of
microeconomics　to　justify　the　arm’s　length　principle．　I　think　that　it　appears　to　be　successful　to　main－
tain　the　arm’s　length　principle　to　administer　U．S．　transfer　pricing　legislation．
【キーワード】Arm’s　Length　Principle，　Section　482，　U．S．　Regulations，　Formulary　method，　Mul・
　　　　　　　tinational　Enterprise
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8．まとめ
1．問題の提起
　日本においては，移転価格税制が独立企業原則（arm’s　length　principle）に基づいて制定されて
いることについては，当然のように受け取られている。独立企業間価格を算定する場合にも，いわ
ゆる基本三法（独立価格比準法，再販売価格基準法および原価基準法）を優先的に適用することが
制度上規定されている。そして，それは至極当然のことと受け止められている。また，アメリカに
おいてしばしば問題となる独立企業原則とフォーミュラ方式との優劣性の議論についても，日本に
おいてはあまり行われていないのではないかと考えられる。
　独立企業原則とは，関連者間取引といえども，非関連者間取引と同じように取引を行うべきであ
るとする考え方である。これは，子会社や孫会社も一つの人格を有する法人であることから，独立
した法的主体として見るものであり，separate　entity　theoryと言われている1。そして，関連者間
取引の正当性を検証するために非関連者間取引を参照して，これが妥当であるか否か判断するもの
である。この考え方は，1930年代の国際連盟における議論において，二国間における事業所得の
配分の原則として規定されることになったものである2。その後，独立企業原則はOECDをはじめ
多くの国々においても支持されることとなっており3，現在では国際租税原則ということができる。
　一方，フォーミュラ方式というのは，関連老は法的には別の経済主体であるが，親会社から見る
と，子会社は自己のグローバルネットワークの一部分に過ぎない，という理論（これをunitary
entity　theoryという）からスタートする4。そして，具体的には，関連者グループの所得をすべて
合算し，これを一定のファクターを用いて各関連者が貢献した割合に基づいて各関連老に所得を配
分する，というものである。この理論は，アメリカにおいては，19世紀後半から多州間で活動す
る企業に対する課税方法として採用されてきたものである。この理論は，多国籍企業というのは，
高度に統合されていることから，企業一つ一つに着目するのではなく，企業グループ全体を一つの
経済的主体として捉えようとするものである。
　このように，制度的には，移転価格税制は独立企業原則に基づいて規定されるべき，ということ
が国際的コソセソサスであるが，理論的にはどうなのだろうか，というのが本稿の検討の視点であ
る。議論の前提として，最初に明らかにしなければならないことは，移転価格税制の問題が，「国
家間の財源配分の問題そのものであるという点に関する認識である。そのような認識に基づけば，
国内的移転価格と国際的移転価格とは本質的に異なる問題としてとらえることができる。…一・一国際
的な移転価格においては，一国の課税権が侵害されるのである。企業の価格操作による自国の税収
の減少を防止するために移転価格課税が行われるという点を無視すれば，移転価格そのものに対す
る正確な理解を見失うであろう。……自国の税収の減少を防止するという（国際的な）移転価格課
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税の究極的な目的を達成するためには，様々な方式があると思われるが，諸国の移転価格対策税制
は，この点に関して独立企業原則という基準を採用している。」5のである。
　このように，理論的には，移転価格税制は必ず独立企業原則に基づかなければならない，という
ものではない。後述するように，アメリカにおいては1960年代に，移転価格税制にフォーミュラ
方式を適用しようという議会の動きがあった。また，理論的には，最近の経済学者からの「内部組
織の経済学」による独立企業原則への批判がある。すなわち，多国籍企業は，その活動を最大限効
率的に行うため市場取引ではなく企業内取引を行い，これによりグローバルに活動している，とい
うものである。特に，無形資産については企業の競争力の維持やその収益の源泉としての有効性な
どから市場が整備されておらず，企業内で取引されることが多い。このように，最近の経済学にお
いては，多国籍企業は高度に統合されており，その構成体である企業を独立した主体と見ることは
妥当ではない，という考え方があるのである。このような議論を受けて，移転価格税制は独立企業
原則ではなく，フォーミュラ方式に基づいて規定されるべきである，という議論が主張されている。
　筆者は，移転価格税制が適用されると経済的二重課税を引き起こすことから，移転価格税制は，
一国だけの租税理論によるのではなく，国際的なコンセンサスの下に規定されなければならないと
考えている。その意味では，現在においては独立企業原則に基づくべきである，ということにな
る。しかし，理論的に独立企業原則が適切であるという主張は少ないのが現状である。一方，フォ
ーミュラ方式に関しては，獲得した所得を各関連者に一定の方法で配分する点において公平であ
る，という長所を有する。しかし，フォーミュラ方式を採用する場合には，どのようなファクター
を用いるか，ということが問題になる。理論的に言えば，採用すべきファクターについては，関連
者グループが獲得した所得を正確に反映するものでなければならない。しかしながら，関連者グル
ープの行う活動が複雑・広範であることから，決定的なファクターというものはない。このよう
に，どちらの考え方にもそれぞれ長所および短所がある。
　本論においては，特に，移転価格税制の先進国であるアメリカにおける同税制の誕生から，
1988年の移転価格の白書および1994年の財務省最終規則の制定に至る経緯を参考にしたうえで，
移転価格税制における独立企業原則とフォーミュラ方式との関係について検討する，という手法を
採用することとする。これは，アメリカの移転価格税制をめぐり，この二つの方式について連邦議
会等で議論されていること，また，制定された財務省規則をめぐり多くの議論が展開されてきたこ
とによる。
2．　アメリカにおける移転価格税制の誕生
　アメリカの移転価格税制である内国歳入法典482条の歴史は，1918年にまで遡ることができ
る6。このころは法人所得税が導入されて問もないころであるが，同一の利害関係者により支配さ
れている事業の間で所得および控除の故意のシフトがかなりの金額にのぼっていた7。すなわち，
関連企業の存在を利用して脱税や租税回避を行った場合である。たとえば，黒字の会社が資産を他
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に譲渡する場合に，いったんそれを赤字続きの子会社に無償で譲渡し，子会社がそれを譲受人に譲
渡したようにみせかけて，譲渡益に対する課税を免れるのが前者の例であり，赤字続きの子会社へ
の譲渡を実際に介在させることによって親会社の所得を子会社に移転し，税負担を減少させる（場
合によってはゼロとする）のが後者の例である8。
　このような状況の下，1918年，1917年戦時歳入法（the　War　Revenue　Act　of　1917）に基づい
て，財務省は独自に規則45を制定し，その77条，78条においてパートナーシップおよび法人に対
して特定の状況下において初めて連結申告の規定を置いたのである。そして，1918年歳入法240条
において，連結申告を要求したのである。上院財政委員会の報告書には，「連結することで脱税を
防止することができる。関連者間においてB社にではなくA社に対して多すぎる利益を配分する
ことがしばしば行われる。」とある9。
　ついで，1921年になって歳入法は内国歳入庁長官の行動を有効なものとし，1917年歳入法は連
結申告の権限を与えるものとして解釈されるべきであるとしたのである10。1921年歳入法は，二つ
の方法を規定した。
　（1）同一の利害関係者によって直接または間接に所有または支配されている二以上あ営業または
　　事業の会計を連結すること，
　（2）関連する内国法人の選択によって連結申告を行うこと。
　右の（1）が240条（d）である。この規定により，内国歳入庁長官に対して「関連する営業または事
業の間の利得，利益，所得，控除または資本の適切な配分または振替えのため，適切な事例におい
て関連する営業または事業の会計を連結する」権限を与えたのである。これについて，下院歳入委
員会は，「連結申告書に基づいて税額を計算するためではない，……というのは，子会社，特に外
国子会社はしばしば親会社に利益の搾り出しを行い，若しくはその他の不適切な方法で親会社の財
政上の会計を操作しているからである。」11と述べている。一方，上院財政委員会は，「この条項は，
関連する事業間，特に，外国法人として組織される子会社の場合において利益の恣意的な移転を防
止するために必要である。」12としている。
　その後，1926年の240条（f）を経て，1928年に歳入法45条が制定された。すなわち，歳入庁長官
は，脱税（利益の移転，架空販売，その他「搾り出し」（milking）のために採用されるその他手段
によって）を防止し，真実の租税債務を正確に反映させるため，共通の支配下にある組織，営業ま
たは事業の所得および控除を再配分する権限を与えることとしたのである13。
　この規定について，当時のGifford上院議員は，「議会が憂慮しているのは，複数の法人間で疑
わしい販売を行い，控除を創出することである。」と述べ，Green上院議員は，「45条により，歳
入庁は所得の配分を行えるようになった。これにより，法人が自己の欲する場所に費用を付すこと
ができなくなった。」14とし，関連者間の所得と費用の付け替えのために45条が規定されたことが
うかがえる。
　このように，アメリカにおいては，1928年歳入法45条において，外国子会社とアメリカ親会社
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との間の所得の恣意的な移転に対する立法がなされ，移転価格税制を有していたことになる。45
条は，1934年，1943年に若干の改訂がなされ15，1954年に現在の内国歳入法典482条となり，1986
年には第二文であるいわゆる「所得相応性基準」を追加し，現在に至っている。
　45条については，1930年代においては，「沈黙する警察官」（the　silent　policeman）と呼ばれ，
実務家によりその存在は知られていたものの，使用されることはまれであった16。というのは，45
条が成立した当時においては，国際的な事業を行うアメリカ法人は非常に限られており，そして，
海外に子会社を展開する企業はさらに少なかった，という背景がある17。そのため，45条は非常に
限定された重要性しか持たなかったと考えられていた18。しかしながら，1940年代から50年代の初
頭にかけて，その使用は増えてきた。
　そして，1950年代になると，主に外国事業の分野において適用されてきたものの，482条は，引
続き国内の問題に適用される事例の方が多かった。結果として，国際取引の有無に関係なくすべて
の納税者にとって重要な条項になっていったのである19。
　482条（その前身の45条を含む）は，極めて簡単な内容となっている。財務長官およびその代理
人に対して所得または控除を再配分する権限を与えているのみである。そして，その目的は，脱税
の防止と真の所得の適正な算定の二つである。このように，法律の上では，独立企業原則が規定さ
れているわけではない。アメリカは，財務省規則を定めることによって，移転価格の問題に対処し
てきた。そこで，つぎに財務省規則の歴史について振り返ることにする。
3．アメリ力財務省規則における独立企業原則の成立
　1928年にほぼ現行と同様の規定を持つことになった法律に対して，1934年に初めて財務省規則
が制定された20。この規則は一般的な記載にとどまっているものであり，具体的な配分方法につい
て規定してはいなかった。すなわち，45条の目的は，関連納税者の資産および事業から生ずる真
の課税所得を非関連者の所得計算基準に従って決定することによって，関連企業の租税負担を非関
連者のものとタックス・パリティ（課税上同等に位置づけること）におくことであった。そして，
それがなされずに課税所得が過少に申告されている場合，税務署長は，当該グループを構成する関
連企業の総所得，所得控除，税額控除，その他の控除または課税所得に影響するその他の項目また
は要素について配分し，割当てまたは振り替えることを，税務署長が必要と認める方法で行うこと
により，それぞれの関連企業の真の課税所得を決定することができるとしたのである。さらに，す
べての事例において適用されるべき基準は，非関連者が他の関連者との間で独立企業原則に基づい
て取引を行う基準であると規定したのである。
　1934年財務省規則の目的を簡記すると，関連当事者の租税負担を非関連者のそれと同等に置く
ことにあり，そのために適用される基準として，独立企業原則が定められた，ということである。
このように，財務省規則は，移転価格税制が独立企業原則に基づいている，ということについては
1934年当初から規定されていた。しかし，その内容については，「税務署長が必要と認める方法に
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より」と規定されているとおり，具体的には定められておらず，この状況が長い間続くのであ
る21。このようなことから，独立企業間価格を定めるための具体的な基準等については，裁判所の
判決を通じて検討されることになるのである22。
　関連企業相互間の取引が独立企業原則に合致しているかどうかは，同じ状況の下で独立の企業の
間で取引が行われたとしたら，どのような対価が請求されたであろうかを，個別の場合ごとに判断
して決めることとされている。しかし，独立企業間の取引の条件は必ずしも一義的なものではな
く，具体的にどの独立企業間の取引なのかが定かではない23。このように，独立企業原則の概念
は，必ずしも明確な内容をもったものではないということができる。
4．　1960年代の移転価格税制をめぐる議論
　1960年代に入ってから，移転価格税制をめぐる情勢は大きく変わることになる。つぎに述べる
ような状況を経て，財務省は詳細な規則を策定することとして，1965年4月1日に部分的な規則
案が提案された（この規則案には，貸金，役務提供および有形資産の使用に関する条項が含まれて
いた。）。そして翌1966年8月2日には，前年の規則案を改訂したものと，それに含まれていなか
った取引（無形資産の譲渡および使用，有形資産の販売）を加えて再度規則案を公表した。そし
て，1968年4月16日に役務提供を除く部分が確定し，翌1969年1月22日には役務提供部分も確定
し，ここに新しい財務省規則が策定されたのである24。このように成立した財務省規則をまとめ
て，以下，1968年財務省規則と呼ぶ。
　1960年代に入って財務省規則に大きな動きがあったのには，次のような理由がある。第二次大
戦後，トルーマン（1945－53），アイゼンハワー（1953－61）の両政権下におけるアメリカの租税政
策は，輸出振興という状況の下，外国への資本の移動に対して非常に有利な税制となっていた。そ
して，1950年代以降，全世界への販売の拡大，全世界の資源へのアクセス，そして経済の拡大に
よって，経済がグローバル化し，アメリカ企業の事業展開も海外ヘシフトすることになった。アメ
リカの大企業は，多国籍化するとともに，租税政策を利用することによって海外に所得を移転する
動きを強めていくようになった。その結果として，アメリカの課税権が侵食されるようになってい
た，というものである25。このように，多国籍企業が本格的に出現するにつれ，移転価格問題が顕
在化した，ということが言えるのである。
　このような状況の下，1961年に財務省は議会に対して，「アメリカ企業とその国外関連者との課
税問題について大きな変化が見られた。特に，現行の482条ではアメリカの歳入を効果的に確保す
ることが難しくなった。」と主張した26。一方，IRSは，外国での事業を行う納税者に対する税務
調査を強化した。これは，アメリカの親会社が所得を子会社に移転することによって，アメリカで
の所得を減額させているのではないか，と考えたからである27。
　これを受けて，議会は，アメリカ企業による海外への所得移転に対してどのように対処するかを
検討した。1962年，下院の歳入委員会は，「現行の482条においても，内国歳入庁は482条の所得配
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分を用いることにより，所得移転に対処することはできる。」28としながらも，「公正価格を算定す
るための困難性を最小化するためにさらなる規定を提案」した。下院が重視したのは，「アメリカ
親会社と外国子会社との様々な取引」であった。下院は，アメリカ親会社と外国子会社との有形資
産の譲渡に対処するため，482条に新たな条項482条（b）を追加することを提案した。「納税老が独
立価格比準法（comparable　uncontrolled　price　method）を用いて独立企業間価格の使用を立証でき
ない場合には，’関連老間における経済活動に基づくフォーミュラによって関連者間に所得を配分す
る。」29，というものである。下院のリポートにより，新条項の提案の趣旨をみると，以下のように
なる。
　「現行の482条の適用に困難があることから，下院歳入委員会は財務長官およびその代理人に対
して，アメリカ法人とその外国子会社との間の購入および販売に関して，資産，人件費および広告
費・販売費の割合に基づいて所得を配分することを規定する新しい条項案を加えた。これにより，
財務長官は現行の482条の下では，公正市場販売価格を算定し，これにより課税所得を算定すると
いう困難でより複雑な計算を行わなければならなかったことに比して，関連者間の課税所得の配分
を行うことができるようになる。
　しかし，今回の条項により，公正市場価格が算定できる場合にはこれらの配分は行われない。ま
た，上述したファクター以外のファクターも考慮することができる。さらに，新条項案において
は，もし財務省と納税者との間の協議に有効な場合には，まったく異なった配分方法も用いること
ができる。」30としている。
　このことは，内国歳入庁長官に対して，共通に支配されているグループを統合した企業と見るこ
とを許しただけでなく，経済活動に基づくフォーミュラを認めたものとして注目に値する31。
　これに対して，納税者団体は強力なロビー活動を行ったとされている。すなわち，所得移転の乱
用に対しては現行の482条で十分対応できる，というものである32。このような状況の下，上院
は，下院案を削除した。上院財政委員会は，「482条は，既に不適切な国際間の配分を防止するた
め強大な権限を規定している。」とした。そして，両院協議会は，このアプローチに沿って，以下
のように述べた。「下院の考えは，現行の482条の規則を改訂することにより実現することができ
る。482条には所得と控除の配分を行うため，財務長官およびその代理人に広範な権限を授与して
いる。財務省は，海外所得に関する事案における所得と控除の配分について新たなガイドラインお
よびフォーミュラを規定することにより，規則の進展と新たな規定の可能性について検討すべきで
ある。」33このこ．とは，ユニタリー企業概念に基づくフォーミュラ方式を規則上採用することが当時
の482条とは矛盾しない，ということを意味する34。
　これに対して，財務省は，1968年規則の制定に際してフォーミュラ方式を採用することなく，
独立企業原則を堅持することとしたのである。なお，先に引用した45－1の規定は，1968年財務省
規則の§1．482－1（a）～（c）にそのまま引き継がれた。すなわち，1968年規則というのは，それ以前
の規則の全面書き換えということではなく，原則部分については，それ以前の規定をそのまま残し
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たうえで，取引形態を区分し，それぞれの取引毎に独立企業間価格の算定方法について詳細に規定
した，というものである。
　実際に1968年規則策定のために大きく貢献したと言われているSurreyによると，1968年規則は
「国際取引に適用する」ことを念頭においていた35，とのことである。1968年規則は，取引形態を
5つに分けて独立企業間価格算定方法を規定している。このうち，もっとも重要なのは，有形資産
の販売である。有形資産の販売における独立企業間価格の算定に関して，1968年規則は，いわゆ
る基本三法を規定した。そして，L基本三法が使用できない場合には，第4の方法を用いることが
できるとした。基本三法は，いずれも非関連者間取引を比較対象取引として用いて，これを関連者
間取引にあてはめて独立企業間価格を算定するものである。1968年規則においては，独立企業間
価格を算定するための方法を明示することにより，独立企業原則を一層明らかにしたものとして意
義のあるものである。
　いずれにしても，1960年代の連邦議会の解釈では，482条は必ずしも独立企業原則に基づく必要
はなく，フォーミュラ方式を用いることもできる，というものであったことは注目に値するのであ
る。
5．独立企業原則とフォーミュラ方式の理論
　移転価格税制を定める際，独立企業原則を用いることは理論的にはどのような正当性があるので
あろうか。この点について，Surreyの論文36が理論的な説明を行っている。
　「関連者間取引について幅広く適用される一般的なルールとして，ほとんどすべての国で独立企
業原則が採用されているようである。独立企業原則においては，非関連者間取引において行われた
であろう契約を標準とする。……税務当局は，市場により支配される取引に疑問を差し挟まない。
　・・税務当局は，市場を受け入れるのである。……おそらく，大部分の取引は市場の一般的枠組み
に支配されているから，グループ内取引をその一般枠組みの下に置こうとする試みは適切である。
こうして，独立企業原則の使用は，関連グループ内取引のもとで生じる所得と費用の現実の配分を
審査するためにも，また，それが独立企業原則に合致しない場合の調整のためにも，理論的に正当
であると考える。」37このように，関連者間取引が歪んだ取引である一方，市場取引は正しい取引で
あるとして，関連者間取引を非関連者間取引に引き直して課税を行うことは理論的にも正当である
というのである38。この場合の前提として，「大部分の取引は市場の一般的枠組みに支配されてい
る。」と言うことがあるように思われるのである。
　これに対して，フォーミュラ方式の正当性を主張するAvi－Yonahは，「現在のようにグローバル
化された経済においては，多国籍企業は，全世界の事業から利益を得ているのであり，その利益の
地理的源泉を求めることも，また，多国籍企業を構成するたくさんの子会社間の分離会計により分
離することも不可能である。このような試みは，「影を切り取る」ようなものだ。グローバル化し
た経済においては，多国籍企業が設立された場所に基づいて「内国法人」や「外国法人」として区
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分することは不合理になりつつある。多国籍企業は，その役員や従業員を全世界から雇用し，経済
的見地からその活動の基礎を決めている。」39と述べている。このように，グローバル化された経済
の下，多国籍企業が獲得する利益の源泉を特定することは不可能であり，各関係会社の財務諸表を
見ても，それがそのままその構成体の獲得した利益を表示しない，というのである。
　独立企業原則を支持する者からは，フォーミュラ方式に対する以下のような指摘がある。ここで
は，上述したSurrey論文40を参照する。　Surreyによれば，「フォーミュラ方式は，市場取引から
離れることにより理論上問題があること，グループ全体が利益を出した場合に各構成体に利益が配
分され，グループ全体が損失を出した場合には同様に損失が配分されることが不合理であること，
ファクターが所得獲得の源泉たりうるかが疑問であること，国際取引にこれを適用する場合に国際
的な合意が必要であるがその実行可能性について否定的であること，そして，グループ全体の利益
を算出することに技術的に問題があること，などの理由により独立企業原則の方が優れている。」，
とのことである。
　一方，1968年財務省規則の制定以降，独立企業原則を批判する論文は非常に多い。これらは，
独立企業原則があいまいであることから，イ．不確実性を生じさせる，ロ．執行上または裁判上の
負担を生じさせる，というものであった41。このほか，「経済理論上，関連企業は，他の関連者を
100％分離企業とは扱わない。または，その取引に独立企業原則を適用しない。というのは，関連
者は企業内取引により，費用や収益を変更させるシナジー効果があるからである。関連者は企業内
取引のときのみ，シナジー効果を認識しており，第三老と取引する場合には，関連者にこの特別な
利益を与えないことになることを認識している。」42という批判が述ぺられている。
　さらに，Langbeinは視点を変えて，独立企業原則成立の際の議論やその発展状況について詳細
に分析をした結果独立企業原則が世界的に確立されていない，また，独立企業原則そのものが理論
的に不当であると主張したのである43。Langbeinは，まず，「独立企業原則の成立時に多くの国で
独立企業原則が規定されてはいなかった，とし，さらに，1968年規則制定後，アメリカが世界各
国に独立企業原則を「輸出」することに成功しただけである。」，と主張した。そして，独立企業原
則の理論的欠陥として，「独立企業原則は，現代の高度に統合された企業の実態を反映していな
い。」と述べる。そして，「価格連続問題は，サービスの対価基準によるリターンの総体が，統合企
業グループの実際の合計利益よりも小さいときに生ずる。そして，何らかの単一事業体方式を使用
する場合，検証する事業体に対するリターソは，事実上サービス対価基準により決定されるであろ
う。これは明らかに，コストプラスによる尺度が使用される場合の問題である。再販売価格基準法
を使用する場合には，理論ではなく実務上は，その方法はサービスの対価の実績値を生ずる傾向が
あるものと考えられるのである。」44と述べ，価格連続問題の存在が，482条の執行上の問題を生み
出している，と指摘している45。
　Langbeinは，現代の企業が高度に統合されていることについて，経済学者の理論に基づいて独
立企業原則への批判を行っている。
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　－101一
　まず，1937年にCoaseが著した“Theory　of　the　Firm”（企業の本質）という論文を引用してい
る46。Coaseによると，企業と市場はどちらも効率的な資源配分を実現できるという点で同じであ
り，企業内取引と市場における企業間の取引のいずれが選択されるかは，取引費用（transaction
cost）により決まるとされる。
　つぎに，1975年にWilliamsonが著した“Markets　and　Hierarchies”（市場と企業組織）47による
と，「組織の失敗の枠組み」を考えるべきであるとする。具体的には，以下のとおりである。
　（1）市場と企業とは関連する一組の取引を完遂するための代替的な用具である。
　（2）一組の取引を市場を介して実施すべきか，それとも企業の内部で実施すべきかは，各形態の
　　相対的効率性に依存する。
　（3）複雑な契約を市場を介して作成し実施する費用は，一方において，その取引にかかわってい
　　る意思決定者としての人間の諸特性に応じて変動し，他方において，その市場の客観的諸特性
　　に応じて変動する。
　（4）企業間での（すなわち市場を介しての）交換を妨げる人間の諸要因と環境の諸要因とは，企
　　業内ではややちがった現われ方をするが，どちちの場合にも同一の諸要因の組み合わせがあて
　　はまる。したがって，取引を対称的に分析しようとするならば，市場の失敗の諸源泉を認識す
　　るのと同様に，内部組織の取引上の諸限界をも認識する必要がある48。
　そして，「市場の失敗の可能性をもたらす環境の諸要因は，不確実性と少数主体間の交換関係で
ある。しかしながら，このような環境の諸条件は，もし関連する一組の人間の諸要因と結びつかな
ければ，かならずしも市場での交換を妨げるとは限らない。不確実性が限定された合理性と組み合
わされること，および少数制が私（ウィリアムソソ）の言う機会主義と結びつくことがとくに重要
である。」49と述べている。
　そして，1982年にCavesが著した“Multinational　Enterprise　and　Economic　Analysis”（多国籍
企業と経済分析）50においては，「無形資産は，企業にある種の地代を稼得させ，企業の成功に貢献
する。しかし，なにゆえ多数工場および多国籍企業であることによって，そのようなことが可能と
なるのであろうか。その答えは，無形資産の商業的取引が市場の失敗に直面することにある。こう
いった失敗の結果，競争の中で成功している一工場企業がその無形資産を他の単一工場企業に売却
したり貸与したりすることを思いとどまらせるようになる。このため，複数工場（および多国籍）
企業が成長するようになる。」51として，多国籍企業そのものが市場取引とは関係のない世界で無形
資産に係る事業を展開していることを主張した。
　このように，Langbeinは，多国籍企業はそもそも市場取引とは関係のない企業内取引を行う高
度に統合された組織であるとし，多国籍企業が行う企業内取引を独立企業の行う市場取引と比較す
るという独立企業原則には理論的欠陥があると鋭く主張したのである。そして，独立企業原則では
なく，フォーミュラ方式にしたがって移転価格税制を構築すべきであると主張したのである。
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6．独立企業原則の維持とその変容
　関連者間取引を非関連者間取引に引き直して課税を行うことが「内部組織の経済学」の理論によ
り正しくない，と主張されたとすると，独立企業原則を支持する者はどのように対処すべきであろ
うか。これに関して，財務省およびIRSは1988年に「移転価格の白書」を公表した。白書におい
ては，引続き独立企業原則を維持することとされた。すなわち，移転価格を独立企業間価格で判断
するための比準を行うことが困難なので，独立企業間価格に着目するのに代えて，独立企業なら得
るであろうリターソ（arm’s　length　return）に着目するのである。その考え方の基礎にあるのは，
「市場においては，生産要素は長期的には超過収益を得ることはできない。」というミクロ経済学の
理論である。そして，その背景には「所得を獲得するには何が投下されていたかという生産要素の
投入量から決定される。」という考え方がある。この考え方の下では，「独立企業間でなされる類似
の取引における価格との比較対象取引ではなく，独立企業間の取引においてもたらされる生産要素
のリターンとの比較がなされるのではあるが，市場を前提とした所得配分が行われる点において，
この方法は，arm’s　length的な性質をとどめており，いわば，　alternative　application　of　the　arm’s
length　approachということができる。」52のである。
　白書は，arm’s　length　retumを用いる方法のうち，基本となるものをBALRM（basic　arm’s
length　return　method）と名付けている。これは，関連者が行う一連の事業において用いられてい
る生産要素を特定し，それに応じて市場利益を割当て，そして，無形資産の生み出す所得を算定し
ようとする方法である。BALRMは，関連当事者の一方が，市場利益の測定できる資産ないし生
産要素のみを用い，重要な無形資産を用いない機能を果たしている場合にのみ適用される53。
　1988年の移転価格の白書は，その後の財務省規則の改訂に理論的支柱を与えたものとして非常
に重要である54。一方，BALRMの考え方に対しては，この考え方が完全競争市場を前提になされ
ていることから，市場の調整には時間がかかることが十分に考慮されていない。あるいは，市場が
不完全な場合の取扱いが不明確である，等の批判があった55。
　白書の公表以降，1992年の財務省規則案，1993年の暫定規則，そして，1994年の財務省最終規
則が策定されていくのであるが，アメリカにおいては，引続き独立企業原則が維持されていくので
ある。しかし，比較の対象は価格から利益に重点が移っていくのである。このことを端的に表わし
ているのが，利益比準法と利益分割法の採用である。1994年の財務省最終規則においては，独立
企業間価格を算定する場合には，いわゆる「最適方法ルール」（best　method　rule）が定められた。
これは，独立価格比準法，再販売価格基準法，原価基準法の他，利益比準法，利益分割法およびこ
れ以外の方法で納税者が最も適切と考える方法という六つの方法の中から，納税者の事実および状
況に即して最も適切な算定方法を選択する，というものである。
　1994年最終規則においては，1968年規則に定められていた算定方法に利益を基準とする二つの
方法を加えて，これらすべてに同等の地位を与えたのである。上述した移転価格の白書にミクロ経
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済学の理論が導入されたことによって，従来の方法の理論的優位性はもはやなくなり，利益を基準
にした方法と同じ位置づけとされたのである。このように，移転価格の白書後の議論を踏まえて，
1994年最終規則が制定されたことにより，独立企業原則は大きく変容したことになるのである56。
7．独立企業原則とフォーミュラ方式の選択とその意義
　上述したように，アメリカにおいては移転価格税制に係る財務省規則が1934年に制定されて以
降，関連者を非関連者とタックス・パリティにおく，そしてそのために独立企業原則を用いるとい
う基本姿勢が貫かれている。これに対して，内部組織の経済学の観点からは，高度に統合された現
在の多国籍企業に独立企業原則を適用するのは，理論的ではない，という批判がある。その際に言
われていたのは，連続価格問題に代表されるいわゆる残余利益を従来の方法では算定できない，と
いうことである。
　しかし，この批判に対しては，白書におけるBALRMの議論が一応の回答を提供する。たとえ
ば，一方の関連当事者に重要な無形資産があり，他方の関連当事者には重要な無形資産が存在しな
い場合においては，当該他方の関連当事者の所得（この場合にはmarket　return）を比較対象取引
を用いて算定することができることになる。その結果，当該一方の関連当事者の所得は全体の所得
から他方の関連当事者が獲得する所得を差し引く，と言う方法で間接的に算定できる。すなわち，
算定しやすい当事者の所得を算定しておいて，残りの所得が他方の複雑な状況にある当事者（この
場合には，残余利益を稼得すべき重要な無形資産を保有する当事者）に帰属すべき所得ということ
になるのである。
　また，関連当事者双方に重要な無形資産がある場合には，いわゆる残余利益分割法を用いること
によって，両関連当事者の所得を算定することができるのである。まず，両関連当事者の所得を合
算する。そして，各当事者に市場利益を比較対象取引に基づいて配分する。残った利益について
は，それぞれの関連当事者の貢献度合を勘案して配分する，という方法である。
　一方，多くの論者から，独立企業原則ではなくフォーミュラ方式に移行すべきとする主張が展開
されるようになった57。しかし，フォーミュラ方式については，これを主張する論者によって使用
するファクターが異なるなど，いまだに明確な方法が提案されているわけではない。
　たとえば，1962年のアメリカ下院で提案された方法によると，「資産，人件費，および広告費・
販売費」をファクターとして用いるとされていた。これに対して，アメリカの各州において用いら
れているフォーミュラ方式では，「資産，人件費，および売上高」である。また，Langbeinは
1992年の論文において，資産と売上高を用いた残余利益分割法を採用することを提案した58。この
方法は，第一段階として，各関連当事者に市場利益を配分する。そして，その後に残った利益があ
る場合には，資産と売上高の比率に応じて，利益を配分する，という方法である。これについて，
資産を用いるのは，企業により用いられる生産能力を意味する「インプット」の規準であるからと
し，売上高を用いるのは，企業の起業家的努力が表わされる市場に関するファクターであるから，
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と説明している。さらに，Avi－Yonahは1993年の論文59で，売上高だけを用いて所得を配分する
という方法を提案した。Avi－Yonahは，売上高だけを用いることについて，以下のように主張し
ている。すなわち，「資産は容易に移動させることができる。特に，価値の高い無形資産について
はそうである。そこで，客観性を保つためには，売上高だけを基準とすべきである。」というので
ある。
　フォーミュラ方式のつぎの問題として，資産の評価の問題がある。ファクターに資産を用いるこ
とになった場合には，資産の評価についての合意が必要である。多国籍企業には，無形資産があり
これが収益の源泉の一つになっていることは議論の余地はないであろう。無形資産の評価には，い
まだに国際的な規準が確立されていない。この他，人件費を用いる場合，その範囲についても意見
が論者の間で統一されてはいない。たとえば，人件費の中に福利厚生費を含むか否か，などの問題
がある。
　このように，フォーミュラ方式については，理論的には十分に検討されている方法とは言いがた
い。まず，国際的な合意に基づく方式そのものが定められる必要がある。そのうえで，国際的にフ
ォーミュラ方式の使用に関する合意が求められる。そうでなければ，フォーミュラ方式はワークし
ないのである。このように，現状においては，フォーミュラ方式を適用するには解決すべき問題が
多く存在するのである。
　しかしながら，独立企業原則が大きく変容している現在においては，独立企業原則とフォーミュ
ラ方式との選択を行うのが適切なのか，という問題もある。独立企業原則は，その中に利益分割法
を取り入れたことから，利益分割後の結果が独立企業原則に則っていればいい，という考え方を採
用したことになる。このことは，非関連者間で行われるのと同一の利益配分をもたらすフォーミュ
ラ方式であっても，独立企業原則に則っている場合があることを意味する。1994年財務省最終規
則が利益分割法を公式に認めたことにより，独立企業原則は，ある意味ではフォーミュラ方式を取
り入れたとも解されるのである。このようなことから，独立企業原則とフォーミュラ方式のうち，
どちらを選択すべきか，という議論は，現代ではあまり意味のあるものとはいえなくなった。
　しかし，独立企業原則は，移転価格税制が自国の税収の減少を防止するという目的からすると，
非関連者間取引を基準にして関連者間取引の所得を申告させる，という手段に変わりはない。そし
て，理論的にも市場取引をメルクマールとして関連者間取引を規制する，ということが導き出せる
ことから，移転価格税制において独立企業原則を採用することは引続き合理的であると思われる。
8．　まとめ
　アメリカの移転価格税制そのものは，制定された1928年以降現在に至るまで非常に簡単な規定
であり，財務長官が関連老間の所得および控除を配分することができる，というものである。そし
て，移転価格税制を運用するために財務省規則が規定されているが，これは制定当初から一貫して
独立企業原則に基づいている。独立企業原則の理論的正当性については，当初は，市場取引が大部
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分の取引を支配していることから，これを用いるべきである，ということであった。しかし，これ
に対しては，「内部取引の経済学」から高度に統合された多国籍企業においては，特に無形資産に
ついて市場取引を行わないことから，市場取引を用いる独立企業原則には理論上の欠陥がある，と
いう批判が登場してきた。
　このような批判に対して，独立企業原則を支持するアメリカ財務省から，1988年の移転価格の
白書により，独立企業なら得るであろうリターンに着目するというミクロ経済学を用いた理論が主
張されることとなった。すなわち，「市場において生産要素は長期的には超過利益を得ることはで
きない。」，というものである。これにより，独立企業原則の正当性は一応確保されることとなった。
　一方，多国籍企業が高度に統合されていると主張する多くの論者からは，フォーミュラ方式を採
用すべきとの提案がされているが，その内容は論者により異なっており，コンセソサスが得られて
いない。フォーミュラ方式は，所得配分に用いられるべきファクターに何を用いるべきか，また資
産をどのように評価すべきかについて，いまだに理論的に解明されなければならない点が多く，完
成された方法とは言いがたい。このように，フォーミュラ方式を採用することは適切ではない。
　しかし，独立企業原則は，1994年の財務省最終規則において利益分割法を採用したことによ
り，大きく変容することとなった。独立企業原則は，もともとは，独立した企業間であればいくら
で取引したか，という意義をもっていたが，利益を基準とする算定方法を採用したということは，
もはやいくらで取引したか，という考え方は存在しない。独立企業であれば，どの程度の利益をあ
げればいいか，という考え方を取り入れたということである。その結果，フォーミュラ方式であっ
ても最終的に非関連者間で行われるのと同一の利益配分をもたらすものであれば，それが独立企業
原則とされる場合があることを意味する。このように，独立企業原則は，1994年最終規則におい
て，ある意味ではフォーミュラ方式を取り入れたことにもなる。この点において，独立企業原則と
フォーミュラ方式の選択を議論することは，あまり意味のないものとなったのである。
　独立企業原則が大きく変容したとはいえ，移転価格税制が自国の税収の減少を防止する，という
目的からすると，非関連者間取引を基準にして関連者間取引の所得を申告させる，という手段に変
わりはない。そして，移転価格の白書により，独立企業原則の理論的整合性が再確認されたと考え
るべきである。この点で，現行の国際課税原則としての独立企業原則は理論的にも妥当ということ
になる。
　しかし，独立企業原則が真に正当なものであると言うためには，基本三法をはじめとする具体的
な独立企業間価格算定方法が独立企業原則に則ったものである必要がある。この点については，別
の機会に議論を行うこととしたい。
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